Pengaruh Profitabilitas, Likuiditas, Leverage Dan Corporate Governance Terhadap Pengungkapan

Financial Distress Perusahaan Manufaktur Makanan & Minuman Serta Peralatan Rumah Tangga Yang Terdaftar Di Bei Tahun 2010-2015 by Nurmayanti, Novia & , Wiyadi,  Drs.,M.M
1 
 
PENGARUH PROFITABILITAS, LIKUIDITAS, LEVERAGE DAN  
CORPORATE GOVERNANCE TERHADAP PENGUNGKAPAN 
FINANCIAL DISTRESS PERUSAHAAN MANUFAKTUR  
MAKANAN & MINUMAN SERTA PERALATAN  
RUMAH TANGGA YANG TERDAFTAR  







Disusun Guna Memenuhi Tugas dan Syarat-Syarat Guna Memperoleh Gelar  
Sarjana Ekonomi Jurusan Manajemen Pada Fakultas Ekonomi  
Universitas Muhammadiayah Surakarta   
 
Disusun Oleh : 
NOVIA NURMAYANTI 
B 100 130 379 
 
 
PROGRAM STUDI MANAJEMEN 
FAKULTAS EKONOMI DAN BISNIS 
















PENGARUH PROFITABILITAS, LIKUIDITAS, LEVERAGE DAN  
CORPORATE GOVERNANCE TERHADAP PENGUNGKAPAN 
FINANCIAL DISTRESS PERUSAHAAN MANUFAKTUR MAKANAN & 
MINUMAN SERTA PERALATAN RUMAH TANGGA YANG 
TERDAFTAR DI BEI TAHUN 2010-2015 
 
ABSTRAK 
Financial distress merupakan keadaan kesulitan keuangan yang terjadi 
sebelum perusahaan mengalami kebangkrutan. Penelitian ini bertujuan untuk 
mendiskripsikan dan menganalisis pengaruh profitabilitas (return on total assets), 
likuiditas (current ratio), leverage (debt to equity ratio), dan corporate governance 
terhadap kondisi financial distress perusahaan manufaktur sektor makanan dan 
minuman serta sektor peralatan rumah tangga yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia pada periode 2005-2010. Metode purposive sampling digunakan sebagai 
metode penentuan sampel, sehingga diperoleh sampel sebanyak 34 perusahaan. 
Teknik analisis data yang digunakan adalah teknik analisis regresi linear berganda. 
Berdasarkan hasil penelitian menunjukkan bahwa profitabilitas memiliki pengaruh 
positif dan signifikan terhadap financial distress serta leverage berpengaruh negatif 
dan signifikan terhadap financial distress. Sedangkan mekanisme corporate 
governance, dan likuiditas tidak memiliki pengaruh signifikan pada financial 
distress. 
Kata Kunci:  profitabilitas, likuiditas, leverage, corporate governance, financial  
 distress  
ABSTRACT 
 Financial distress is a state of financial difficulties that occurred before the 
company went bankrupt. This study aimed to describe and analyze the effect of 
profitability (return on total assets), liquidity (current ratio), leverage (debt to 
equity ratio), and the corporate governance of the financial distress of companies 
manufacturing food and beverage sector and the sector of household appliances 
listed in the Indonesia Stock Exchange in the period 2005-2010. Purposive 
sampling method used as a method of determining the sample, and obtained a 
sample of 34 companies. Data analysis technique used is multiple linear 
regression analysis. Based on the research results show that profitability has a 
positive and significant impact on the financial distress and leverage a significant 
negative effect on the financial distress. While the mechanism of corporate 
governance, and liquidity does not have a significant effect on the financial 
distress. 
 






Resiko adalah suatu kemungkinan (probabilitas) kegagalan atau 
munculya hasil yang tidak diharapkan, resiko bersifat tidak pasti tetapi tingkat 
resiko dapat diprediksi dan diminimalisir dengan pengelolaan manajemen 
resiko yang baik serta penetapan strategi untuk mengatasi resiko tersebut. 
Salah satu dari resiko yang memungkinkan akan dihadapi oleh suatu 
perusahaan adalah financial distress. Kemungkinan financial distress dapat 
diketahui dengan melakukan analisis laporan keuangan perusahaan, sehingga 
dapat diketahui kondisi dan perkembangan financial  perusahaan.  Laporan 
keuangan juga dapat digunakan untuk melihat tingkat kesehatan keuangan 
suatu perusahaan yang diungkapan dengan rasio, serta akan mencerminkan 
kemampuan dalam menjalankan usahanya, distribusi aktiva, keefektifan 
pengguna aktiva, hasil usaha yang telah dicapai, kewajiban yang harus dilunasi 
dan potensi kebangkrutan yang terjadi (Widarjo & Setiawan, 2009). Terdapat 
beberapa rasio keuangan yang digunakan untuk memperediksi financial 
distress seperti rasio likuiditas, rasio leverage dan rasio profitabiliitas. 
Selain itu, tata kelola atau corporate governance juga merupakan 
sesuatu yang harus diperhatikan oleh perusahaan karena selain tingkat 
keuangan, sumber daya manusia (SDM) sebagai pelaku dari berjalannya suatu 
perusahaan tentunya juga memiliki peranan yang sangat besar. Corporate 
governance merupakan salah satu faktor yang digunakan dalam memprediksi 
financial distress. Menurut Widyasaputri (2012), “Efisiensi pada suatu 
perusahaan ini memegang peranan penting dimana hubungan manajemen 
perusahaan, dewan komisaris, para pemegang saham lainnya harus berjalan 
beriringan satu dengan yang lainnya”. 
Krisis keuangan  global di sekitar tahun 2008 telah menimbulkan 
berbagai kesulitan dalam perkembangan dunia usaha termasuk industri 
manufaktur. Perusahaan manufaktur juga memiliki karakteristik struktur modal 
yang mengandalkan pihak eksternal berupa kredit jangka panjang dan ekuitas 
(saham). Kaitannya dengan hal tersebut, pemahaman dan analisis terhadap 
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kemungkinan terjadinya financial distress sangat perlu dilakukan. Financial 
distress adalah suatu situasi dimana arus kas operasi perusahaan tidak 
memadahi untuk melunasi kewajiban-kewajiban lancar (seperti hutang dagang 
atau beban bunga) dan perusahaan terpaksa melakukan tindakan perbaikan. 
Financial distresss merupakan kondisi dimana keuangan perusahaan dalam 
keadaan tidak sehat atau krisis. Financial distress terjadi sebelum 
kebangkrutan dan  terjadi saat perusahaan mengalami kerugian beberapa tahun 
(Hapsari, 2013).  
Studi mengenai financial distress telah banyak dilakukan oleh peneliti 
terdahulu, misalnya pada penelitian Mas’ud & Srengga (2010) yang meneliti 
tentang financial distress dengan menggunakan analisis laporan keuangan. 
Selanjutnya penelitian yang dilakukan oleh Brodoastuti (2009) yang menelliti 
financial distress dengan menggunakan struktur corporate governance 
perusahaan, serta penelitian Putri & Merkusiwati (2014) yang meneliti 
mengenai pengaruh mekanisme corporate governance, likuiditas, leverage, dan 
ukuran perusahaan pada financial distress. Dari penelitian-penelitian yang 
sudah ada peneliti ingin membandingkan antara rasio keuangan dan corporate 
governance, mana yang memiliki pengaruh lebih besar terhadap financial 
distress mengingat penelitian mengenai pengungkapan financial distress 
dengan menggunakan variabel rasio keuangan dan corporate governance 
masih terbatas.Berdasarkan pernyataan teori diatas peneliti tertarik untuk 
melakukan penelitian tentang “PENGARUH PROFITABILITAS, 
LIKUIDITAS, LEVERAGE DAN CORPORATE GOVERNANCE 
TERHADAP PENGUNGKAPAN FINANCIAL DISTRESS PADA 
PERUSAHAAN MANUFAKTUR MAKANAN DAN MINUMAN SERTA 
PERALATAN RUMAH TANGGA YANG TERDAFTAR DI BURSA 






2. METODE PENELITIAN  
2.1  Populasi dan Sampel  
 Populasi yang digunakan dalam penelitan ini adalah seluruh   
perusahaan manufaktur makanan dan  minuman serta peralatan rumah 
tangga yang  terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2010-2015. 
Pemilihan sampel  dilakukan  dengan metode  purposive  sampling  atau  
sampel  bertujuan dengan  kriteria tertentu, sehingga didapatkan sampel 
sejumlah 34 perusahaan. 
2.2  Definisi Operasional  
   2.2.1 Variabel Dependen  
 Variabel terikat dalam penelitian ini adalah interest coverage ratio, 
Interest coverage ratio merupakan rasio antara biaya bunga  terhadap laba 
operasional  perusahaan.   
  ICR  =   
Keterangan : 
 ICR           : Interest Coverage Ratio 
 EBIT          : Earning Before Interest and Tax 
 Interest Expense : Beban Bunga  
 
 2.2.2 Variabel Independen  
1) Rasio Profitabilitas 
Analisis ROA mengukur kemampuan perusahaan 
menghasilkan laba dengan menggunakan total asset (kekayaan) yang 
dimiliki perusahaan setelah disesuaikan dengan biaya-biaya untuk 
mendanai asset tersebut. Dirumuskan: 




2) Rasio Likuiditas 
Rasio likuiditas adalah rasio yang digunakan untuk mengukur 
kemampuan perusahaan dalam melunasi kewajiban atau hutang 
lancarnya atau jangka pendek., likuiditas pada penelitian ini diukur 
dengan menggunakan current ratio atau rasio lancar. Dirumuskan: 
Current Ratio  =  
3) Rasio Leverage 
Rasio Leverage menggambarkan sumber dana operasi yang 
digunakan perusahaan, leverage dalam penelitian ini diproxi dengan 
debt to equity ratio. Dirumuskan:   
                                   Debt to Equity Ratio (DER) =  
4) Kepemilikan Institusional 
Kepemilikan  institusional  diukur  dengan jumlah kepemilikan 
saham yang dimiliki oleh pihak institusional dari jumlah lembar 
saham yang beredar. Pihak institusi yang dimaksud adalah bank, 
lembaga asuransi, perusahaan insvestasi dan perusahaan lainnya. 
Dirumuskan: 
Kepemilikan Institusional (K_Ins)=Ʃ%Kepemilikan Institusional 
5) Jumlah Dewan Komisaris 
Dewan komisaris merupakan organ perusahaan yang  
melakukan  fungsi monitoring dari implementasi kebijakan direksi. 
Dirumuskan : 
Dewan Komsiaris (D_Kom) = Ʃ Dewan Komisaris periode t 
6) Komisaris Independen 
Variabel komisaris  independen  merupakan  anggota  dewan  
komisaris  yang  tidak memiliki  hubungan  yang  dapat 
mempengaruhi  kemampuannya  untuk  bertindak independen  
(Wardhani,  2006). Dirumuskan : 
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   Komisaris Independen (K_Ind)  =   
2.3 Metode Analisis 
Metode analisi data yang digunakan di dalam penelitian ini 
menggunakan model analisis regresi linear berganda. Model analisis 
regresi linear berganda yang digunakan dalam penelitian ini dapat 
ditujukan dalam persamaan berikut: 
 Y = + + + + +e 
Keterangan: 
Y : variabel dependen yaitu financial distress 
α : konstanta 
 : koefisien ROA 
 : koefisien CR 
 : koefisien DER  
 : koefisien Kepemilikan Institusional (K_Ins) 
 : koefisien Dewan Komisaris (D_Kom) 
 : koefisien Komisaris Independen (K_Ind) 
 e : faktor pengganggu atau residual / error 
 
3. HASIL DAN PEMBAHASAN  
Berdasarkan hasil analisis regresi linear berganda dengan SPSS 16 
diperoleh persamaan sebagai berikut:  
Y = 7,310+ 112,707 - 0,428 - 11,893 +0,535 -  4,393  
Dari hasil Uji koefisien determinasi (R
2
) diperoleh nilai 0,661. Hal berarti 
bahwa 66,1% variasi perubahan variabel financial distress dapat dijelaskan 
oleh variabel ROA, CR, DER, kepemilikan institusional, jumlah dewan 
komisaris, dan komisaris independen. Sedangkan sisanya sebesar 33,9 % 
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dijelaskan oleh variabel lain diluar model. Dari hasil Uji F diperoleh nilai 
 8,777 >  2,56 dengan tingkat signifikansi 0,000 < 0,05 sehingga 
Ho ditolak, hal ini berarti dapat disimpulkan bahwa model regresi telah fit 
sehingga dapat disimpulkan bahwa ROA, CR, DER, kepemilikan 
institusional, jumlah dewan komisaris, dan komisaris independen tepat atau 
fit untuk menjelaskan financial distres. 
Pengaruh Return On Asset (ROA) terhadap Financial Distress 
Berdasarkan hasil analisis untuk pengaruh ROA terhadap financial 
distress diketahui bahwa nilai  4,526 > ttabel 2,051, dengan p sebesar 
0,000 < 0,05, maka ditolak. Oleh karena itu, dapat disimpulkan bahwa 
variabel ROA atau return on asset berpengaruh secara signifikan terhadap 
financial distress. Pengaruh ROA dengan hasil statistik bertanda positif, 
berarti semakin tinggi nilai ROA maka kemungkingkan terjadinya financial 
distress juga akan meningkat. Hasil penelitian ini didukung oleh penelitian 
Widiarjo & Setiawan (2009), Handjani (2012), Mas’ud dan Srengga (2010), 
dan Hapsari (2013) yang menyatakan bahwa variabel ROA memiliki 
pengaruh terhadap financial distress. 
Pengaruh Current Ratio (CR) terhadap Financial Distress 
Berdasarkan hasil analisis untuk pengaruh CR terhadap financial 
distress diketahui bahwa nilai  -0,453   2,051 dengan p sebesar 
0,654 < 0,05, maka diterima. Oleh karena itu, dapat disimpulkan bahwa 
variabel CR atau current ratio tidak berpengaruh secara signifikan terhadap 
financial distress. Hasil penelitian ini tidak didukung penelitian yang 
dilakukan oleh Almilia (2003), Putri & Merkusiwati (2014),  serta Hidayat & 
Meiranto (2014)  yang menunjukkan bahwa current ratio memiliki pengaruh 
terhadap financial distress suatu perusahaan. 
Pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) terhadap Financial Distress 
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Berdasarkan hasil analisis untuk pengaruh DER terhadap financial 
distress diketahui bahwa nilai -3,520 > -2,068, dengan p sebesar 0,002 
< 0,05, maka ditolak. Oleh karena itu, dapat disimpulkan bahwa variabel 
DER atau Debt to Equity Ratio berpengaruh signifikan terhadap financial 
distress. Hasil analisis regresi menunjukan apabila nilai DER tinggi  
kemungkinan financial distress rendah. Penelitian ini mendukung  penelitian 
yang dilakukan oleh Noviandri (2014), Hapsari (2013), Wardhani (2007), 
serta Hidayat & Meiranto, yang menyatakan bahwa terdapat pengaruh antara 
leverage dengan financial distress.  
Pengaruh Kepemilikan Institusional terhadap Financial Distress 
Berdasarkan hasil analisis untuk pengaruh kepemilikan institusional 
terhadap financial distress diketahui bahwa nilai  0,674  ttabel 2,068, 
dengan p sebesar 0,596 > 0,05, maka  diterima. Oleh karena itu, dapat 
disimpulkan bahwa variabel kepemilikan institusional tidak memiliki 
pengaruh dan secara signifikan terhadap financial distress. Penelitian ini tidak 
didukung hasil penelitian yang dilakukan oleh Deviacita dan Achmad (2012) 
yang menyatakan bahwa kepemilikan institusional berpengaruh terhadap 
financial distress perusahaan. 
Pengaruh Jumlah Dewan Komisaris terhadap Financial Distress 
Berdasarkan hasil analisis untuk pengaruh dewan komisaris terhadap 
financial distress diketahui bahwa nilai  0,537  ttabel 2,015, dengan p 
sebesar 0,596 > 0,05, maka diterima. Oleh karena itu, dapat disimpulkan 
bahwa variabel dewan komisaris tidak memiliki pengaruh secara signifikan 
terhadap financial distress.Hasil penelitian ini tidak didukung penelitian yang 
dilakukan oleh Wardhani (2007) dan Brodoastuti (2009), yang menyatakan 






Pengaruh Komisaris Independen terhadap Financial Distress) 
Berdasarkan hasil analisis untuk pengaruh komisaris independen 
terhadap financial distress diketahui bahwa nilai  -0,134  ttabel 2,051, 
dengan p sebesar 0,894 > 0,05, maka  diterima. Oleh karena itu, dapat 
disimpulkan bahwa variabel komisaris independen tidak berpengaruh secara 
signifikan terhadap financial distress. Hasil penelitian ini didukung penelitian 
yang dilakukan oleh Putri & Merkusiwati (2014), Wardhani (2006), 
Widyasaputri (2012), dan Witiastuti & Suryandari (2016) yang menyatakan 
bahwa tidak ada pengaruh antara komisaris independen dengan financial 




Berdasarkan hasil analisis tersebut, maka penulis dapat mengambil 
kesimpulan sebagai berikut: (1) Profitabilitas yang diproxi dengan rasio ROA 
berpengaruh signifikan terhadap financial distress pada level signifikansi 5%, 
sehingga  yang menyatakan bahwa return on asset (ROA) memiliki 
pengaruh yang positif terhadap financial distress terbukti kebenarannya. (2) 
Likuiditas yang diproxy dengan rasio CR tidak berpengaruh signifikan 
terhadap financial distress pada level signifikansi 5%, sehingga  yang 
menyatakan bahwa current ratio / CR memiliki pengaruh yang negatif 
terhadap financial distress tidak terbukti kebenarannya. (3) Leverage yang 
diproxy dengan rasio DER memiliki pengaruh yang signifikan terhadap 
financial distress perusahaan, sehingga  yang menyatakan bahwa debt to 
equity ratio (DER) memiliki pengaruh negatif terhadap financial ditress 
terbukti kebenarannya. (4) Kepemilikan Institusional tidak memiliki pengaruh 
terhadap financial distress pada level signifikansi 5%, sehingga  dalam 
penelitian ini yang menyatakan bahwa Kepemilikan Institusional berpengaruh 
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positif terhadap financial distress perusahaan tidak terbukti kebenarannya. (5) 
Dewan Komisaris tidak berpengaruh terhadap financial ditress perusahaan 
pada tingkat signifikansi 5%, sehingga  yang menyatakan bahwa dewan 
komisaris berpengaruh negatif terhadap financial distress tidak terbukti 
kebenarannya. (6) Komisaris Independen tidak berpengaruh terhadap financial 
distress pada level signifikansi 5%, sehingga  yang menyatakan bahwa 
komisaris independen memiliki pengaruh positif terhadap financial distress 
tidak terbukti kebenarannya. 
 
4.2 Keterbatasan  
Beberapa kendala yang menjadi kendala dari penelitian ini 
dibandingkan dengan penelitian lain adalah : (1) Penelitian ini hanya meneliti 2 
sektor perusahaan manufaktur saja yaitu perusahaan manufaktur sektor 
makanan & minuman serta sektor peralatan rumah tangga. (2) Jumlah sampel 
terbatas yaitu hanya 34 perusahaan yang digunakan untuk melakukan 
penelitian ini. (3) Variabel yang digunakan untuk mengukur financial distress 
pada penelitian ini hanya ROA, CR, DER, kepemilikan institusional, jumlah 
dewan komisaris, dan komisaris independen sehingga financial distress 
perusahaan kurang dapat dibuktikan secara spesifik. 
4.3 Saran 
Apabila dilihat dari keterbatan yang ada pada penelitian ini, maka 
penulis memberikan saran sebagai berikut: (1) Bagi peneliti selanjutnya 
diharapkan agar menggunakan lebih dari dua sektor perusahaan yang akan 
diteliti, atau bahkan menggunakan seluruh perusahaan manufaktur. (2) Bagi 
peneliti selanjutnya agar dapat memperbanyak sampel yang digunakan agar 
memperoleh hasil yang maksimal. (3) Bagi peneliti selanjutnya diharapkan 
agar memperpanjang kurun waktu yang akan digunakan dalam penelitiannya, 
sehingga sampel yang akan digunakan akan banyak jumlahnya. (4) 
Penambahan variabel yang dapat mempengaruhi kemungkinan financial 
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